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は　じ　め　に
　２０世紀の最後の１０年間に著しくなった経済取引のグローバル化によって，
世界のモノの取引や資金取引が大きく増大した。これらは貿易取引の拡大
あるいは海外直接投資や国際資金取引の増加として表れている。グローバ
ル化のものでの国際決済や国際的な資金移動をつかさどる金融機関におい
ても，海外拠点の増加や業務のグローバル化が進んでいる。
　こうしたなかで，近年の金融セクターにおける国際展開は，従来の銀行
の海外進出，すなわち多国籍銀行活動とは異なった性質を持ってきている
ことが注目されている。第１は，金融セクターの直接投資，なかでも金融
機関のクロスボーダー M&A（合併・買収）がグローバル化のもとでいっそ
う顕著になっていることである。海外業務を積極的に展開している主要多
国籍銀行は，近年，内外金融機関の M&A やアライアンスを繰り返しなが
らメガバンクとして大規模化している。アメリカでは３大銀行体制が M&A
の進行で形成され，EU ではこれまで例が少なかった大型クロスボーダー 
M&A が目立つようになってきている。この結果，銀行の業務としても，
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　*　本稿は，２００５年度日本金融学会秋季全国大会（２００５年１０月９日，大阪大学）での
〈国際金融パネル〉において，同一のタイトルでパネリストとして発表した原稿
をもとに加筆補正したものである。討論者としてコメントをいただいた家森信善
氏（名古屋大学），内田真人氏（日本銀行），およびパネリストの伊鹿倉正司氏
（東北学院大学），高安健一氏（日本総合研究所），パネル座長の岩田健治氏（九州
大学）から，それぞれ有益な示唆を得たことを付記し，感謝申し上げたい。
証券業務や保険業務などを取り込んで，金融コングロマリット１）として突
き進んでいる金融機関も誕生している。証券化のなかで投資銀行や資産運
用業，機関投資家等と競争するために，多様な金融サービスを展開してい
るのである。
　第２に，多国籍銀行活動を取り巻く金融環境が，大きく変化してきたこ
とである。銀行の国際化あるいは海外進出に関しては，これまで多国籍銀
行論として研究蓄積がある。これらには，多国籍企業論ないし直接投資論
の銀行部門への適用，海外進出先にまで継承される国内顧客企業－銀行関
係からの説明，あるいは国内規制の回避を意図したユーロ市場やオフショ
ア市場への進出説明などが代表的なものとしてある。これらを踏まえなが
ら，今日の金融セクターの海外進出を，グローバリゼーションと金融統合
化，さらにはさまざまな金融リスクの広がりと深化という観点から再構成
する必要がある。
　第３に，多国籍銀行の業務内容に新たな特徴が見られることである。多
国籍銀行の業務パターンとしては，Grubel（１９７７）の次の３つの分類がよ
く知られてきた。すなわち，１）多国籍リテール業―銀行がもつ経営技術や
マーケティング・ノウハウなどを海外で優位に活用する活動，２）多国籍金
融サービス業―海外進出した国内顧客企業のサービス需要に応えるもの， 
３）多国籍ホールセール業―ユーロダラー取引に代表されるような大規模な
国際資本取引を行うもの，の３つである。多国籍銀行の歴史的な発展過程
を鳥瞰すれば，初期段階は，国内顧客に追随して海外に進出し（Follower），
金融サービスを提供するという　２）の形態が多く，次いでユーロ市場や国
際金融センターに拠点を設けて活動する　３）の形態が増えた。そして今日，
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　１）　金融コングロマリットの明確な定義は難しいが，ここでは，金融コングロマ
リットを，銀行業務，証券業務，保険業務を同一グループ内で展開する複合金融
機関としておく。バーゼル委員会は，「銀行，証券，保険のうち少なくとも２つ
の異なった金融セクターにおけるサービスを提供する，共通の管理下に置かれる
企業グループ」と定義した（Basel Committee, ２００１）。
金融グローバル化の中で多国籍銀行の巨大化・多様化とともに，進出国で
のリテール業務に積極的に関わっていくという　１）の形態が目立つように
なってきた。とくに中南米やアジアなど，エマージング諸国を中心に，現
地通貨建てによる金融サービスを中心とした多国籍銀行の海外活動＝グ
ローバル・バンキングが積極的に展開されている。こうした近年見られる
特徴の意義を解明することが，今日の多国籍銀行論研究の重要な課題の一
つであると思われる。
　本稿では，以上みたような近年における金融業の国際展開の特徴をふま
えながら，金融業国際化の今日的姿を多国籍銀行の新たな展開としてまと
めていきたい。その際，まず，金融セクターの直接投資の動向やクロス
ボーダー M&A の趨勢，さらには欧米メガバンクの業務多角化の実態や収
益構造などを確認していく。そして，従来の多国籍銀行論として展開され
てきた理論を振り返りつつ，金融グローバリゼーション下における金融業
の国際展開をどのような論理構成として説明すべきかを考えていく。国際
資金取引を担う金融機関としては，銀行のほか，証券会社や保険会社，機
関投資家，ヘッジファンドなどさまざまであるが，本稿では主に銀行に焦
点を当てて議論を進める。
　金融グローバル化の進展と銀行海外進出の再燃
　多国籍銀行を，海外に支店や子会社を設けて国際的な金融業務を営む銀
行業者と規定すると，中世の国際商業取引の進展過程にすでにその存在を
みることができる。イギリスの覇権の下で近代資本主義が確立すると，本
格的な多国籍銀行の先駆けとも言えるイギリスのマーチャント・バンク，
植民地銀行，海外銀行が活動拠点を結ぶことでネットワークを構築し，そ
れをベースにポンド体制とよばれる国際信用制度が成立した。その後２０世
紀初頭から戦間期にかけて，ヨーロッパ諸国，さらにはアメリカからの銀
行海外進出が積極的に展開された。多国籍銀行活動の「第１の波」である２）。
― ―81
川本 : グローバル化のもとでの金融業の国際展開と欧米メガバンク
　２）　Jones, Geoffrey （１９９０） .
１９２９年大恐慌を境に多国籍銀行活動は停滞するが，第２次大戦後は，IMF
体制における国際通貨ドルを軸に，アメリカ商業銀行を中心として多国籍
銀行活動が活発になる。
　戦後，多国籍銀行活動の舞台となったのがユーロ市場である。１９７０年代
には固定相場制から変動相場制への移行，石油危機，スタグフレーション
などを契機に，多国籍銀行は自由市場であるユーロ市場のメリットをフル
に活かし，集積したオイルマネー等をシンジケート・ローンによって途上
国にリサイクルするとともに，銀行間市場でユーロダラー取引を積極的に
展開した。いわゆるユーロ・バンキングの隆盛である。だが，１９８０年代の
途上国累積債務危機により，多国籍銀行活動は大きな方向転換を迫られる。
金融取引形態も証券化，市場化の傾向が強まった。かくして大手多国籍銀
行は，１９８０年代後半から９０年代にかけて，金融革命とセキュリタイゼー
ションを利用しながら，伝統的な預金銀行・商業銀行から投資銀行化，
マーチャント・バンク化，ユニバーサル・バンク化への転身を狙った。さ
らに買収対象先の資産を担保に資金を借り入れる LBO（レバレッジド・バ
イ・アウト）による企業買収や資本参加など，M&A の斡旋といった分野に
も参画した。１９６０年代から８０年代までの多国籍銀行活動の隆盛は，「第２の
波」と位置づけられる。
　しかし，１９８０年代後半には，途上国累積債務問題に加え，LBO や不動産
投資ブームが去ってとくにアメリカの大手商業銀行などは経営危機にみま
われた。このため，銀行は M&A 等により規模の拡大と業務の多角化を行
い，活動の範囲を一段とグローバル化しながら，さまざまな市場に進出し
て行った。市場リスクを積極的に取ったり，デリバティブ取引を増加させ
たりしていくのが１９９０年代である。その後は，金融グローバリゼーション
下で金融機関間の厳しい競争が展開される。日本の多くの銀行のように，
国際業務や海外銀行活動から撤退したケースもあるが，各国金融規制の緩
和と情報通信技術の高度化，それに伴うさまざまなリスクの増大のなかで，
欧米主要銀行を軸に，海外進出ないし海外直接投資は拡大し続けた。とり
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わけ，１９９０年代の後半になって，エマージング市場経済と呼ばれるラテ
ン・アメリカ，中東欧，アジアの新興諸国に先進国多国籍銀行が精力的に
進出するようになった。かくして多国籍銀行活動の「第３の波」が押し寄
せている３）。「第３の波」の特徴は，すでに指摘したように，それまでの多
国籍銀行活動の中心的業務がホールセールであったのに対し，リテール業
を積極的に展開していることである。
　全産業を対象にした直接投資全体をみても，グローバリゼーションが進
んだ１９９０年代には大きく増加した。１９９０年代の直接投資を牽引してきたの
が，IT・通信関連産業や金融，エネルギー，自動車部門などでのクロス
ボーダー M&A である。規制緩和と企業間の競争激化，さらには株価上昇
や株式交換による M&A の普及などで，先進国間でのクロスボーダー M&A
が大きく増加した。とくに，２０００年のボーダフォンとマンネスマンの通信
企業同士の合併は３０００億ドルに上る超巨大合併の案件であった。
　ところが，２０００年代に入ると直接投資は急速に落ち込んだ。世界の対内
直接投資全体を見ると，２０００年のネットのフロー額で１兆４６９２億ドルを記
録した後，２００１年には６９４８億ドルと前年から５３％も減少した。これは２００１
年の ９．１１ 同時多発テロや IT バブルの崩壊，アメリカ企業エンロンなどの
不祥事を要因として，先進国間の相互投資が大きく減ったためである。そ
の後，世界の対内直接投資フロー額は２００２年に６５３４億ドル，２００３年には
５３８９億ドルと大きく減り続けたが，２００４年には６３９８億ドルまで戻した。
　クロスボーダー M&A も２０００年代に入ると直接投資の減少とともに，大
きく低迷した。こうした中で，金融セクターの直接投資は，２０００年代にお
いても上述のクロスボーダー M&A を軸に，とくにエマージング諸国への
投資が活発に行われた。国連のレポートによると，金融セクターの対内直
接投資残高は，世界全体で２００２年に１兆２４９０億ドルとなり，１９９０年の３８２５
億ドルに比べて３．３倍に増加した。とくに途上国においては，金融セクター
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　３）　Herrero, Alicia Garcia and Daniel Navia Simon （２００３） .
の対内直接投資は全体の２２％にもおよび，高い率となっている４）。こうした
金融セクターの直接投資が，支店や子会社を新設するグリーンフィールド
投資によるのか，あるいは現地金融機関のクロスボーダー M&A によるの
かは，銀行ないし金融機関の戦略上重要な問題であるが，クロスボーダー 
M&A は，金融セクターにおいても他の部門の増加と相まって増加している。
　図表１は，主要先進国通貨当局からなる Group of Ten が調査した結果に
基づいて，金融セクターにおける国内およびクロスボーダー M&A に関し
て，同一産業および異種産業間での累積件数を見たものである。国内同一
産業間の M&A が圧倒的であるが，クロスボーダー M&A も同一産業，異
種産業を合わせて，９１３件にのぼっている。
　図表２は，図表１と同じ調査に基づいて，M&A の総数を金融機関別に見
たものである。銀行が大半であるが，保険会社や証券会社の M&A も積極
的に行われている。いずれにしても，クロスボーダー M&A および国内
M&A により，金融機関の巨大化がいっそう進んでいるのが近年の大きな
特徴である。
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　４）　United Nations（２００４） , p. １３６ および p. ３０２.
図表１　金融部門の M&A（１９９０年～１９９９年）
（出典）Group of Ten （２００１）をもとに筆者作成。
　さて，１９９０年代半ば以降，２１世紀型と呼ばれる国際金融危機が頻発した
が，とくに危機に見舞われたエマージング市場では，金融制度の再建が喫
緊の課題となった。そのため，金融自由化を推し進めて海外金融機関の支
援を得ようとし，これが１９９０年代以降の金融セクターの直接投資ないしク
ロスボーダー M&Aの増加につながった。図表３は，金融セクターの M&A
の推移を１９９０年から追ったものである。１９９０年代前半は先進諸国に比べて
エマージング諸国の件数や金額はきわめて少なかったが，９０年代の後半か
ら２０００年代にかけて大きく伸び，エマージング諸国におけるクロスボー
ダー M&A が増加傾向にあることがうかがえる。M&A が世界全体で大き
く減った２００２年ではエマージング諸国は件数で４５％を占め，またエマージ
ング諸国のクロスボーダー M&A も全体の件数の１２％を占めるまでになっ
ている。
　欧米多国籍銀行の M&A と業務展開
　直接投資により海外進出を積極的に試みている世界の多国籍銀行は，
M&A を通じた統合を繰り返すことで，ますます資産規模を大きくしてい
る。２００４年の The Banker による資産規模順にみた銀行ランキングは，図表
４のようになっている。このうち，みずほ，シティグループ， UBS，
クレディ・アグリコール， HSBC，ドイツ銀行の６行が資産１兆ド
ルを超える。いずれも合併を繰り返して資産規模を拡大してきたいわゆる
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図表２　金融機関別 M&A（１９９０年～１９９９年）
　（出典）図表１と同じ。
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１兆ドルバンクである５）。
　図表５は多国籍銀行の海外活動の状況を，進出国数の順に並べたもので
ある。上述のメガバンクを中心に，アメリカ，ヨーロッパ，日本の主要銀
行が多数の国に進出し，海外子会社を設立している。これらの多国籍銀行
は，金融コングロマリットを追求するものと，特定の金融サービス部門に
特化していくものとに大きく２種類に分けられる。
　アメリカやヨーロッパの金融機関は，これまではクロスボーダー M&A
よりは国内での M&A を軸に規模を拡大してきた。とくにアメリカでは，
１９９４年に制定されたリーグル・ニール法（Riegle-Neil Interstate Banking 
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 図表４　銀行総資産ランキング（２００３年末）  （単位：１００万ドル）
資　本　金総　資　産国銀　　　行順位
３７，７８６１，２８５，４７１日 本みずほフィナンシャルグループ１
６６，８７１１，２６４，０３２アメリカCitigroup２
２４，０６４１，１２０，５４３ス イ スUBS３
５５，４３５１，１０５，３７８フランスCrédit Agricole Group４
５４，８６３１，０３４，２１６イギリスHSBC Holding５
２７，３０２１，０１４，８４５ド イ ツDeutsche Bank６
３２，４５８９８８，９８２フランスBNP Paribas７
３７，００３９７４，９５０日 本三菱東京フィナンシャル８
３４，２４４９５０，４４８日 本住友三井フィナンシャルグループ９
３４，６２３８０６，２０７イギリスRoyal Bank of Scotland１０
２６，７６１７９１，２９２イギリスBarclays Bank１１
１８，１０５７７７，８４９ス イ スCredit Suisse Group１２
４３，１６７７７０，９１２アメリカJP Morgan Chase１３
２０，８５５７５３，６３１日 本UFJ ホールディングス１４
４４，０５０７３６，４４５アメリカBank of America Corp１５
（出典）The Banker, July ２００４
　５）　２００５年度の The Banker による銀行ランキングでは，資産規模１兆ドルを超え
る銀行がさらに増えて，１０行（前述の６行に BNP パリバ，JP モルガン・チェー
ス，ロイヤル・バンク・オブ・スコットランド，バンク・オブ・アメリカが加
わった）となった。
and Branching Efficiency Act）により，州を越えた支店展開や業務展開が一
部認められるようになった。さらに，２００２年のグラム・リーチ・ブライ
リー法（Gramm-Leach-Bliley Act）により，金融持株会社の下では保険や証
券仲介業などへの業務進出が認められるようになった。かくして，１９９０年
代において，アメリカ銀行の大規模化と業務多様化，さらに国内での合併・
再編がいっそう進んだ。その結果，マネーセンターバンクでは大規模な合
併を展開してメガバンクが，またリージョナル・バンクでは広範囲の業務
展開を意図してスーパーリージョナル・バンクがいくつか誕生した。１９９６
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図表５　世界の２０大多国籍銀行（進出国数順，２００２年）
進出
国数
海外子
会社数
従業員数
総資産
（１００万ドル）
母　　国銀　　　行ランク
７３６６２２５０，０００ １，０９７，１９０ アメリカCitigroup１
５２５８４７２，０００ ６２２，３８８ アメリカJP Morgan Chase２
５１１０２８１９２，０００ ７５８，６０５ イギリスHSBC Holding３
４５９８１９４，７８２ ７９５，８３９ ド イ ツDeutsche Bank４
４５１５７９３，２４４ ５３０，７１５ フランスCrédit Agricole Group５
４２１９２７７，２００ ６３７，１２５ イギリスBarclays Bank６
４０２５７３９，１０２ ５２６，０４２ フランスSociété Générale７
３６１９６７９，６９９ ６９１，１５２ ス イ スCredit Suisse Group８
３４１４２４５，８７０ ７４５，４２９ フランスBNP Paribas９
３４１９１９，０００ ５００，６９４ オランダING Bank１０
３２１３７１０６，４３８ ５８３，５０１ オランダABN AMRO１１
３１１４５６８，３９５ ７６９，４８９ ス イ スUBS１２
３１１７１１３３，５００ ５６５，３８２ アメリカBank of America Corp１３
２５３１３２３，３８２ ６６３，２３２ イギリス
Royal Bank of Scot-
land
１４
２０１０４３７，１２５ ６６８，７２３ 日 本東京三菱銀行１５
１９７７６５，９２６ ７２５，３２０ ド イ ツ
Bayerische Hypo －
and Vereinsbank
１６
１８５２３６，５６６ ４４２，９９９ ド イ ツCommerzbank １７
１４３９１７，５６５ ６２５，３０６ 日 本UFJ 銀行１８
１２２６２２，３４８ ８６０，３１５ 日 本三井住友銀行１９
１２５２１６，０９０ ５８４，６６５ 日 本みずほ銀行２０
（出典）U. N. （２００４）， p. ３３２ より。
年のチェース・マンハッタンとケミカル・バンクの合併，１９９８年のバン
ク・オブ・アメリカとネーションズ・バンクの合併，同年のシティコープ
とトラベラーズ・グループの合併などがその事例である。１９９９年にバン
カース・トラストがドイツ銀行に併合されたのは数少ないクロスボーダー
M&A の例である。２００１年にはライバル関係にあったＪＰモルガンとチェー
スが統合された。そして，２００４年にはバンク・オブ・アメリカとフリー
ト・ボストン，JP モルガン・チェースとバンクワンが合併することが発表
され，アメリカは，シティグループ，バンク・オブ・アメリカ，JP モルガ
ン・チェースの３大金融グループ体制になった。
　以上見たように，アメリカでは国内の金融機関再編がドラスティックに
進んだが，銀行の海外業務については多くの銀行が関わっているわけでは
ない。第１次大戦後，世界に先駆けて海外進出をリードしたのは，すでに
指摘したようにアメリカの商業銀行であったが，今日，海外支店とのネッ
トワークを通じて多国籍銀行活動を積極的に行っている銀行は，それほど
多くない。図表６は，２００５年における主要アメリカ商業銀行の国内および
海外支店数と国内資産比率を見たものであるが，グローバルな支店ネット
ワークを形成しているアメリカ多国籍銀行と呼べるのは一部の大銀行であ
ると言ってもよい。
　このうち，業務のグローバル化が最も進んでいるのは，シティバンクを
もつシティグループである。シティグループは図表５では海外進出数７３か
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図表６　主要アメリカ商業銀行の支店数（２００５年３月末）
国内資産比率（％）海外支店国内支店
６５１１４２，７９８JPMorgan Chase
９２３８４，７５４Bank of America
４２３２５３８８Citibank NA
９５６３，９３４Wachovia BK
９９２３，６７２Wells Fargo BK
９３１６４１，５５２Fleet NA
（出所）Federal Reserve Board
国となっているが，同行の最近のホームページでは１００か国以上で業務を展
開し， ２億人の顧客を持つ世界最大の多国籍銀行として位置づけられてい
る。シティグループは，１９９８年にシティコープ（銀行）とソロモン・スミ
ス・バーニー（証券）を傘下に持つトラベラーズ（保険，消費者ローン，
クレジット等）が合併し，総合金融機関として再生した。さらにその後も
２０００年にイギリスのマーチャント・バンクであるシュローダーの買収，
２００１年にはメキシコ最大の金融持株会社バナメックスを買収するなど，ク
ロスボーダー M&A を続けている。
　シティグループのアニュアル・レポート（２００５年）によると，当期利益
は２００４年で１７０億ドル，２００５年は２４６億ドルをあげた。収益を見ても２００１年
から増加の一途をたどり，２００５年では８３６億ドルとなっている。収益を部門
別に見ると，図表７に示すように，グローバル個人金融部門が５３％となっ
ており，リテール・バンキング，カード，消費者金融がここには含まれる。
その他の部門として，債券・株式引き受けや M&A 取引部門である法人金
融・投資銀行部門，さらにプライベート・バンキングなどからなるグロー
バル・ウェルス・マネジメント部門などにセグメント化され，それぞれ利
益を伸ばしている。ただし，保険部門については２００５年に保険・年金部門
（メットライフ）を売却して切り離すなど，非効率部門の見直しも行ってい
る。
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図表７　シティグループの収益（２００５年）
地 域 別 比 率商 品 別 比 率
５７％
 ８％
１４％
 ６％
１０％
 ５％
アメリカ
ヨーロッパ・中東・アフリ
カ（EMEA）
アジア
日本
メキシコ
ラテン・アメリカ
５３％
３４％
 ６％
 ７％
グローバル個人金融部門
法人金融・投資銀行部門
グローバル・ウェルス・マ
ネジメント部門
シティグループ・オルタナ
ティブ・インベストメンツ
（出典）シティグループ『アニュアル・レポート』（２００５年）。
　同じ図表７でシティグループの収益の地域別比率を見ると，アメリカが
５７％で過半を占めているが，アジア１４％，メキシコ１０％，ヨーロッパ・中
東・アフリカ８％など，その他の地域で広く業務を展開していることがう
かがえる。リテールをグローバルに展開する伝統的な戦略を柱に，投資銀
行業にも積極的に乗り出している。グローバルな多国籍銀行活動が展開さ
れ，業務多角化も進められたが，収益の多くは個人リテール金融部門であ
る。また，金融コングロマリットとして，銀行と証券や保険とのクロス・
セリングを目論んだが，結果的には保険部門の問題などに見られるように，
金融コングロマリットにおけるシナジー効果が現時点では必ずしも十分に
発揮されていない。
　この間，経営陣においても，旧シティグループが追放され，旧トラベ
ラーズ・グループが実権を握るなど，大きな変化があった。また，２００４年
には日本の金融庁から，プライベート・バンキングに関する銀行法違反で
日本のシティグループが富裕層業務の停止処分を受けたり，ヨーロッパで
の不透明な債券取引による調査を受けたり，破綻したエンロンやワールド
コムへの不正な取引が表面化するなど，不祥事が続いた。
　アメリカ国内において，さらに大規模な M&A を繰り返してメガバンク
として誕生したのが JP モルガン・チェースである。投資銀行業が主力で
あった JP モルガンを核にして，チェース・マンハッタン銀行，ケミカル銀
行，マニュファクチャラーズ・ハノーバー，バンクワン，ファースト・シ
カゴ銀行，デトロイト・ナショナル銀行などが結果的に次々と統合されて
できあがったメガバンクである。統合後は図表８に見るように，大きく６
つに業務戦略部門をセグメント化して，投資銀行業，トレジャリー・証券
業，アセット・ウェルス・マネジメントを JP モルガンのブランドで，リ
テール金融業，カード・サービス，商業銀行業をチェースのブランドでそ
れぞれ展開している。収入としては投資銀行業，リテール金融業，および
カード・サービスがほぼ拮抗して上位となっている。
　JP モルガン・チェースでは，それぞれの事業部門がグローバルな展開を
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している。たとえば投資銀行業部門では，５０か国の企業，金融機関，政府，
機関投資家を相手に，シンジケート・ローン，M&A 業務，長期債や株式等
の売買・引受業務を展開している。グループ全体の当期利益は２００４年で４５
億ドル，２００５年で８５億ドルとなった。
　次に，ヨーロッパ金融機関についても簡単にまとめておこう。ヨーロッ
パは，もともとユニバーサル・バンクの土壌であったことから，業務多角
化による範囲の経済性の追求が可能であった。とくに，異業種間の統合に
よって，バンカシュアランス（銀行業務と保険業務の兼営）あるいはアル
フィナンツ（総合金融業務）などの金融コングロマリット形態が進んだ。
その反面，M&A ももっぱら国内金融機関同士で行われることが多く，保険
会社で比較的大きなクロスボーダー M&A が一部見られたものの，銀行で
はクロスボーダー M&A はあまり見られなかった。北欧ではフィンランド
のトップバンク，メリタバンクとスウェーデン第３位のノルドバンケンが
１９９８年１月に合併してメリタ・ノルドバンケンが誕生したケースがある。
　EU は，１９９７年の「単一市場レビュー」公表以降，「金融サービス・アク
ションプラン（FSAP） ６）」を通じて金融分野に残存する障壁を除去するよう
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図表８　JP Morgan Chase の業務部門
（出典）JP モルガン・チェース『アニュアル・レポート』（２００５年）
　６）　１９９９年５月に欧州委員会が，ホールセール，リテール双方の単一市場形成や，
監督と規制の調和のために今後必要な措置などについて計画としてまとめた。
努めてきた。その過程でそれほど進んでいなかった金融機関のクロスボー
ダーM&A に関する障壁の除去についても目が向けられるようになった。そ
うしたなかで，異業種の合併やクロスボーダー M&A も行われるなど，金
融再編が進んだ。
　ドイツではドレスナー銀行が保険業の大手アリアンツの傘下に入り，資
産規模もドイツ国内で第２位となるなど，ドイツ金融機関のランクが変わっ
た。さらに２００５年にはドイツのヒポ・フェラインス銀行がイタリアの大手
銀行ウニクレジトと統合するという大規模なクロスボーダー M&Aが EUで
展開された。これは，イタリア，ドイツ，オーストリアにまたがる広範な
地域をカバーする EU での最大クラスの合併であった。
　その他，スペインの最大手サンタンデール・セントラル・イスパノ銀行
（１９９９年にサンタンデール銀行とセントラル・イスパノ銀行が合併）は２００４
年にイギリスのアビー・ナショナルとの統合を発表し，ユーロ圏での最大
手銀行の一つになった。一方，スペイン第２位のビルバオ・ビスカヤ・ア
ルヘンタリアはイタリア第６位のバンカ・ナチオナーレ・デ・ラボロを統合
しようとし，オランダの ABN アムロもイタリアの中堅銀行アントンベネタ
の買収を目指した。しかしいずれもイタリア国内の金融機関から逆買収を提
案され，クロスボーダー M&A は困難をきわめた７）。スペイン系銀行は一方
でラテン・アメリカでのリテール・バンキング活動に活発であり，金融コン
グロマリットとは質的に異なる多国籍銀行活動としても注目される。
　戦後の国際金融市場の中心地であったイギリスでも，国内金融再編が進
んだ。４大預金銀行のうちのミッドランド銀行は HSBC に吸収され，ナッ
トウェスト銀行もロイヤル・バンク・オブ・スコットランドに買収された。
さらに住宅金融や貯蓄分野で大きなシェアを持っていた住宅金融組合が銀
行に転換して，競争が一段と激しくなった。ロイズと TSB（Trustee Sav-
ings Bank）が合併してロイズ TSB となり，またスコットランド銀行とハ
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　７）　ABN アムロによるイタリアのアントンベネタの買収は，イタリア国民銀行か
ら逆買収されたが，結局 ABN アムロが８２億ユーロで買収することになった。
リファックスが合併して HBOS が誕生するなど再編は続いている。イギリ
スの多国籍銀行活動は，ロイズのように撤退した銀行がある一方で，HSBC
のように積極的な銀行もあるなど，それぞれの特色を生かした形で展開さ
れている。２００４年にはロイヤル・バンク・オブ・スコットランドが子会社
を通じて，アメリカのチャーター・ワン・フィナンシャルをクロスボー
ダーM&A により買収した。イギリスの多国籍銀行によるクロスボーダー
M&A は，メキシコやアルゼンチンなどのラテン・アメリカや，台湾，シ
ンガポール，タイなどのアジアにおいても活発に行われている。
　多国籍銀行活動の具体例として，ドイツ銀行についてみてみよう。ドイ
ツ銀行は，１９８９年にイギリスのマーチャント・バンクであったモルガン・
グレンフェルを買収し，さらに１９９８年にはアメリカの投資銀行バンカー
ス・トラストをクロスボーダー合併した。また２００２年にはチューリッヒ・
スカダー・インベストメンツを買収し，投資銀行業を積極的に強化してき
たメガバンクである。１９８０年代から９０年代にかけては，主力の投資銀行業
を中心に，メガバンクとして大きな存在感を示した。しかし，２００１年には
当期利益はわずか１億６７００万ユーロまで落ち込んだ。
　２００５年のドイツ銀行アニュアル・レポートによると，世界７３か国に拠点
を持ち，個人，企業，機関投資家等を相手に幅広い金融業務を展開してい
る。グループ事業を，法人・機関投資家向けビジネス，個人・資産運用ビ
ジネス，コーポレート・インベストメントという３つに大きく分けている。
ドイツ銀行の当期利益は，２００３年が１３億６５００万ユーロ，２００４年２４億７２００万
ユーロ，２００５年３５億２９００万ユーロと，ここ３年間は大きく増加している。
投資銀行業を重視してきたため，利子収入は２００５年で６０億ユーロであるの
にたいし，非利子収入は１２２億ユーロ（トレーディング収入を含めると１９６
億ユーロ）と圧倒的に多い。投資銀行業の中核事業である法人・機関投資
家向け部門を２００５年に再編成し，法人や金融機関相手に株式，債券取引な
どの資本市場業務やアドバイザリー業務などを包括的に展開して，堅調に
利益が伸びている。国際債の取引において近年でも強みを見せ，ユーロ建
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て債券の引き受けも含めて世界的に高いシェアを築いている。さらに為替，
市場性金融商品，商品，エマージング債，資産担保証券，不動産抵当証券，
デリバティブなどさまざまな取引で世界をリードしている。アジアにおけ
る債券発行市場シェアも２００２年から２００４年まで大きく伸ばし，１９９０年代末
に世界の資本市場で見せた強力なイメージが復活して，グローバルな業務
展開を再開していることがうかがえる。ただし，これまでの業務の反省か
ら，ドイツ銀行においても投資銀行業については見直しがなされている。
合理化を推進し，イギリスでの資産運用業務を重視したり，投資銀行業に
対してリテール銀行業を拡大したりする戦略が強化されている。
　イギリスの HSBC（香港上海銀行）も，さまざまな合併を通じてメガバ
ンク化した金融グループである。１９８７年にミッドランド銀行を併合して９３
年に香港からロンドンに親銀行を移してからは，アメリカのリパブリック・
ニューヨーク（１９９９年），フランス商業銀行（２０００年），メキシコの Bital 
SA 金融グループ（２００２年）等，グローバルにクロスボーダー金融機関統合
を展開していった。とくにアメリカの消費者金融であるハウスホールド・
インターナショナルの統合（２００３年）や，小売業のマークス・アンド・ス
ペンサー金融部門の統合（２００４年）は，消費者金融市場に食い込み，リ
テール部門をより強化しようとする戦略として目につく。HSBC のアニュ
アル・レポート（２００５年）によると，税引き前利益として２００４年に１８９億ド
ル，２００５年は２１０億ドルをあげた。利益を部門別でみると，個人金融部門お
よび商業銀行部門で７０．９％を占めており，投資銀行業を中心とする法人・
投資銀行業・マーケッツ部門は２４．６％となっている。活動拠点はヨーロッ
パ，香港，北アメリカが中心であるが，HSBC は，持株会社 HSBC ホール
ディングのもとに，各国の傘下主要銀行が自主性をもちながら子会社とし
て組織されているのが特徴である。同時にグローバル度（海外資産比率）
が極めて高く，７７か国に９８００の拠点を構えている。
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　多国籍銀行の新たな展開―多国籍リテール業
　以上，欧米の主要多国籍銀行の業務展開について見てきた。多国籍銀行
の活動舞台である国際金融市場は，グローバル化が一段と進み，金融資産
が累積するとともに国際的な資本移動が活発に行われている。投機的な資
本取引も加速し，金融通貨危機も頻発するようになった。とくに，途上国
ではこうした危機に見舞われた国内経済を再建するため，外国資本に頼る
ことが従来にも増して強くなっている。国内金融諸規制を緩和・自由化し，
とくに外国金融機関を積極的に呼び寄せることで，金融経済システムを再
構築していこうとする動きである。こうしたことにより，あらたな多国籍
銀行活動が展開されてきている。従来積極的な展開が困難であった多国籍
リテール金融業の展開である。
　とりわけ，近年，多国籍銀行がエマージング諸国に積極的に進出して多
国籍リテール業を展開する傾向にあることから，同諸国への金融セクター
の直接投資が注目されている。BIS のなかの「グローバル金融システム委
員会」（Committee on the Global Financial System: CGFS）は，こうした状
況を反映して，２００２年１１月にエマージング諸国への金融セクター投資を研
究するワーキング・グループを立ち上げた。その成果が Cumming Report
と呼ばれる BIS（２００４），およびワーキング・グループ・メンバーの中央銀
行が個々に同一のテーマでまとめた諸ペーパーである８）。以下，それらを参
考にしながら，エマージング諸国における多国籍銀行活動という観点から
実態を確認しておこう。
　まず，図表９は，各国における外国銀行の銀行資産全体に占める割合を
見たものである。中東欧，アジア，ラテン・アメリカのエマージング市場
では，ほとんどが１９９０年に比べて２００４年の方が外国銀行のシェアが高く
なっている。中東欧では２００４年にチェコが９６％，エストニアが９７％，ハン
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　８）　これらは BIS（２００４）の巻末に一括して掲載されており，web からも入手が可
能である。
ガリーが８３％，ラテン・アメリカではメキシコが８２％など，とくにシェア
が高い国もある。
　図表１０は，ラテン・アメリカ，中東欧，アジアのエマージング諸国に対
して金融セクターの直接投資を行っている国のシェアを見たものである。
円の大きさは各地域の受入額を相対的に表しており，ラテン・アメリカが
最も大きいことを示している。
　こうしたエマージング諸国にクロスボーダー M&A を展開する金融機関
の多くは，これまで見てきたようなグローバル活動をしている巨大多国籍
銀行である。ただ，これらと並んで，スペインの商業銀行がラテン・アメ
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図表９　各国銀行資産に占める外国銀行の比率
資産額
（１０億ドル）
対 GDP
比率（％）
２００４年
（％）
１９９０年
（％）
中東欧
１３４９８００ブルガリア
９９９２９６１０チェコ
１１８９９７―エストニア
６８６７８３１０ハンガリー
１０５４３６８３ポーランド
アジア
７１４２０中　国
５７０３４４７２８９香　港
３６６８５インド
６５１０８４韓　国
３２２７１８―マレーシア
１５９１４８７６８９シンガポール
３２２０１８５タ　イ
ラテン・アメリカ
３１２０４８１０アルゼンチン
１０７１８２７６ブラジル
３５３７４２１９チ　リ
３４２５１８２２メキシコ
１１１４４６４ペルー
９９３４１ベネズエラ
（出典）Domanski（２００５），p. ７２．
リカに集中的に投資をしたり，ヨーロッパの銀行が中東欧に集中的に投資
をしたりするなど，グローバル展開ではなく特定地域とのつながりから限
定的に多国籍銀行活動を展開する金融機関も目につく。さらに，各種ファ
ンドや金融会社のクロスボーダー投資もあり，Domanski（２００５）はこれら
３つのグループを海外投資をする金融セクターとして指摘している。
　それぞれ地域別に追ってみよう。まず，ラテン・アメリカではスペイン
とアメリカからの金融セクター投資が８１％を占め，両者で圧倒的な比率と
なっている。スペインの銀行としては，合併を続けてきたビルバオ・ビス
カヤ・アルヘンタリア（BBVA）やサンタンデール・セントラル・イスパノ
銀行（BSCH）が，１９９０年代後半から積極的にラテン・アメリカの銀行を買
収した。両銀行を中心に，メキシコ，ブラジル，アルゼンチン，ペルー，
チリ，コロンビアなど，１９９５年から９９年まででも１０か国以上において約３０
行の主要銀行の買収が行われた９）。図表１１は，ラテン・アメリカのアルゼン
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　９）　Guillen and Tschoegl （１９９９）を参照。なお，同文献は，スペイン銀行のラテ
ン・アメリカでの活動を基に，多国籍リテール銀行業の要因として，すでにスペ
インの銀行が海外拠点を同地に設立してきた歴史的経緯があることや，言語の共
通性などをあげている。
ラテン・アメリカ 
アメリカ 35%
イギリス 
8%
その他 2%
スペイン 46%
オランダ 5%
カナダ 4%
その他 30%
中東欧 
イタリア 
18%
ドイツ 10%
フランス 11%
ベルギ  ー
13%
オーストリア 18%
その他 8%
アジア 
アメリカ 
43%
イギリス 19%
オランダ 17%
日本 5%
アイル 
ランド 7%
図表１０　エマージング諸国に対する金融投資国
（注）円の大きさは，先進国金融機関の銀行買収に占める各地域の割合をお
およそ示す。
（出典）BIS（２００４），p. ５.
チン，ブラジル，チリ，メキシコの４か国について外国銀行資産比率と外
国銀行の国別内訳を見たものである。メキシコを除いた３か国でスペイン
系の銀行が過半を占め，残りが欧米の銀行となっている。外国銀行の資産
比率が高いメキシコでは，BBVA と BSCH のスペイン系２銀行のほかに，
バナメックスを合併したシティバンク，さらに HSBC やカナダのスコティ
アバンクなどが激しい競争を展開している。多国籍銀行の業務としてはカー
ドやローンを中心に，現地でのリテール業が大きな比重を占めている。
　ラテン・アメリカでは通貨危機後の経済改革や銀行システムの再構築の
ため，金融自由化と金融機関の対内投資が積極的に進められた。とくにメ
キシコでは１９９４年の通貨危機（テキーラ危機）後，それまでの漸次的開放
政策から，一気に外国資本による国内銀行の買収を可能にする政策に転じ
た。これによりメキシコ国内の金融システムの効率化や安定，またリスク
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アメリカ 
スペイン 
イギリス 
カナダ 
イタリア 
アルゼンチン外国銀行資産（50%） 
スペイン 
イギリス 
アメリカ 
カナダ 
フランス 
65%
15%
11%
5% 4%
ブラジル外国銀行資産（18%） 
58%
スペイン 
オランダ 
アメリカ 
イギリス 
ポルトガル 
17%
10%
11%
4%
スペイン 
カナダ 
ドイツ 
チリ外国銀行資産（53%） 
91%
5%
4%
メキシコ外国銀行資産（88%） 
66%
23%
6%
5% 0%
図表１１　ラテン・アメリカ・エマージング諸国における外国銀行資産比率
（出典）Soussa（２００３），p. １８.
（外国銀行資産 50％） ブ （外国銀行資産 18％）
（外国銀行資産 53％） （外国銀行資産 88％）
管理の確立が促進された。ブラジルにおいても，１９９０年代初頭までの深刻
なハイパー・インフレーションを収束させるため，新通貨レアルによる為
替政策と規制緩和による外国金融機関参入許可により，国内金融システム
の整備がはかられた。アルゼンチンでは，いわゆるカレンシー・ボード制
下で経済危機が進み，２００１年にはドル化からの脱退を意図した通貨制度改
革が行われた。この２００２年アルゼンチン危機の中で多国籍銀行も危機に見
舞われ，同国から撤退する銀行も生じるなど，進出のためのコストやリス
クを再考する契機にもなった。
　ヨーロッパ（中東欧）では，オーストリア，イタリア，ベルギー，フラ
ンス，ドイツというヨーロッパ主要国の金融セクターによる直接投資が展
開されている。ここでは，銀行システムの民営化と EU 加盟準備を進める
ため，積極的に M&A を通じた外国金融機関の投資が行われた。ポーラン
ドやチェコへの投資が顕著であったが，近年では EU 加盟を予定している
ブルガリア，クロアチア，ルーマニアなどへも金融セクターの直接投資が
多くなっている。
　欧州中央銀行（２００４）は，中東欧に進出した外国銀行が，ここでリテー
ル業のビジネス機会を見いだそうとしていることが大きな特徴であるとい
う報告をしている。図表１２は，中東欧諸国に進出している EU 銀行の，各
国での業務調査の結果である。リテール・バンキング（貸付・預金，信託，
投資アドバイス，カードなど）あるいはコマーシャル・バンキング（企業
顧客相手のプロジェクト・ファイナンス，不動産，貿易金融，ファクタリ
ング，リースなど）がそれぞれ平均で３２．２％，３３．６％と高いのに対し，
ホールセールを代表するトレーディング・アンド・セールス（主として金
融機関相手の株式，証券，外国為替，貸付，レポなどの販売やマーケッ
ト・メイキング）が１１．２％と低くなっている。同報告書は，EU 諸国内で
シェアが減少気味であるリテール業務を，市場規模が比較的小さく参入し
やすい中東欧のエマージング諸国で展開していると指摘している。
　アジアでは，アメリカが４３％を占め，その他イギリス，オランダ等の
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ヨーロッパの金融機関が主として直接投資を行っている（図表１０）。アジア
への金融セクターの直接投資が積極的に展開されるのは，ラテン・アメリ
カや中東欧と比較してやや遅く，２０００年代に入ってからである。日本は
５％と小さな比率であるが，メガバンクの統合と不良債権処理が一段落し，
中国の銀行への出資も進むなど今後増加していく可能性がある。香港やシ
ンガポールなどオフショア金融センターとして機能してきた国・地域は，
もともと外国銀行の直接投資は多い。アジアでは，１９９７年のアジア通貨危
機後の金融再建の過程で，金融制度改革や自由化によって外国金融機関を
導入する動きが出た。図表１３は，アセアン５か国の外国銀行の資産比率の
推移を見たものである。タイ，インドネシア，フィリピンで通貨危機後，
金融制度の自由化とともに比率が上昇している。シンガポールでは，外国
銀行はこれまで国際金融センターでのオフショア業務が主力であったが，
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（％）図表１２　中東欧諸国進出銀行の業務比率
その他
アセット・
マネジメン
ト
コマーシャ
ル・バンキ
ング
リテール・
バンキング
トレーディ
ング・アン
ド・セールス
コーポレ 
ート・ファ 
イナンス
０．００．０４０．０６０．００．００．０ブルガリア
３．４３．４３１．０３１．０２０．７１０．３チ ェ コ
０．０２０．０３０．０３０．０１０．０１０．０エストニア
９．５０．０３８．１３３．３９．５９．５ハンガリー
０．０１４．３４２．９４２．９０．００．０リトアニア
０．０１４．３４２．９４２．９０．００．０ラ ト ビ ア
１６．７５．６２５．０２５．０１３．９１３．９ポーランド
０．００．０４２．９２８．６１４．３１４．３ルーマニア
０．０１５．４３８．５３０．８７．７７．７スロバキア
n.a.n.a.n.a.n.a.n.a.n.a.スロベニア
６．３７．０３３．６３２．２１１．２９．８全 体
（出典）ECB（２００４）， p. ３１．
１９９９年にリテール銀行業を自由化した結果，現地業務（リテール業）でみ
た外国銀行資産の比率が１９９９年から増えている。マレーシアは規制緩和を
行わなかったので，変化していない。その他，韓国でも通貨危機以降，外
国資本参入規制を緩和したことで，経営危機に陥った国内銀行を外国銀行
が買収するなど各銀行の外資比率が増加している。また，中国でも，外国
銀行に対し商業銀行などへの出資を漸進的に認めてきており，金融セクター
でも徐々に直接投資が増加していくと思われる１０）。
　新たな多国籍銀行理論構築のために―むすびにかえて―
　以上の近年の動向をふまえて，再度，多国籍銀行論を振り返ってみよう。
これまでの多国籍銀行研究における方法論的視角としては，前に述べたよ
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図表１３　アジア・エマージング諸国における外国銀行資産比率　　　（％）
インドネシアタイフィリピンマレーシアシンガポール
４．４４．７１２．３２４．２５０．８１９９０
４．８４．９１０．７２３．５４８．４１９９１
４．１４．９９．２２３．７４７．０１９９２
３．７６．０８．８２４．４４５．４１９９３
３．７６．９８．２２２．９４４．１１９９４
４．０７．７１０．０２２．３４４．２１９９５
４．１８．５１４．１２２．４４５．０１９９６
７．１１９．３１５．８２１．６４８．３１９９７
６．７２０．１１７．８２８．０４０．５１９９８
８．２１８．７１６．７２２．６４２．３１９９９
８．１１８．２１７．３２４．２４４．４２０００
１０．４１７．６１８．２２４．８４６．３２００１
（出典）Chua（２００３）， p. ７．
１０）　アジアについては，菱川・内田（２００４）参照。
うに，第１に多国籍企業論ないし直接投資論の銀行部門への適用，第２に
国内顧客企業ー銀行関係からの説明，そして第３に国内規制の回避を根拠
にした説明などが代表的なものであった。
　第１の，多国籍企業論の多国籍銀行への適用理論としては，取引コスト
節約や経営効率化の観点から海外進出を求めていく内部化理論，あるいは，
先進銀行のブランドやノウハウなどの比較優位性を利用して海外でも収益
をあげるといった比較優位説，さらにこれらを総合的にとらえたダニング
の折衷理論（企業に特殊な所有優位性，立地優位性，内部化利益の３つを
加えた OLI パラダイム，Dunning（１９９２））などをもとに構築された。こ
こでは多国籍銀行活動によってもたらされる個別銀行のさまざまな利益が
議論の中心であった。
　第２は，本国顧客企業との金融取引関係を海外でも重視するという面か
らの理論で，Follower 説（follow the client motive）とも言われる。多国籍
企業の展開に伴って，銀行が必要な金融サービスの提供のために海外進出
するという銀行の follower としての役割，すなわち follow the client 説は
今日でも基本的に存在する理由である。企業の直接投資が多い地域には，
金融セクターの直接投資も多くなっている。ただし，これは多国籍企業の
子会社が，本国と同様の金融サービスを進出国で期待する場合であって，
現地での商習慣や規制・条件，文化などに基づいたビジネスを展開しよう
とする意図が強い場合は，現地の銀行の金融サービスを求める場合も多
い１１）。
　第３に，国内金融諸規制を回避するという理由で，とりわけユーロ・バ
ンキングの隆盛が説明された。かつては，国内よりも有利な取引が可能な
ユーロ市場において，銀行間取引を主体とするユーロ・バンキングを展開
することが，多国籍銀行の一つの活動パターンであった。先進国の金融自
由化によって，ユーロ市場の意義は薄れてきたが，今日でもヘッジファン
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１１）　これについては，Berger, A. N. and D. Smith（２００３） 参照。
ドの活動にみられるように，カリブ海等の規制のないオフショア・センター
での金融機関の拠点作りが進んでいる。規制や税制を回避しながら，グロー
バルな資金取引をすることでコストを削減し，またリスクを軽減する。こ
うした効率的なグローバル投資のための拠点作りとしての海外進出である。
　本稿で多国籍銀行活動の新たな特徴としてこれまで見てきたのは，M&A
を繰り返すことで活動範囲と業務範囲を拡大している多国籍銀行の現状と，
それらのエマージング市場への進出，さらにそこでの多国籍リテール業の
展開であった。まず，エマージング市場への多国籍銀行の進出は，先進国
の市場が飽和状態であったり，競争激化でビジネスチャンスが薄くなった
りしていることを背景とした，新規市場の開拓として位置づけられる。エ
マージング市場への進出によって多国籍銀行が利益機会を確保しようとす
るものであり，これは同時に，進出した国の通貨・金融市場にも大きな影
響を与える。これを新たに支店や子会社を設立するようなグリーンフィー
ルド投資として行うのではなく，現地金融機関の合併・買収を通じて行お
うとするのが最近の傾向であった。現地金融機関の情報力や顧客データ，
経営ノウハウが欠かせないからである。すでに指摘したように，エマージ
ング諸国では，外国銀行による直接投資に対して積極的な受入態度を示し
ているところが多い。外国銀行の参入により，金融制度が改革され，市場
の効率性が増し，より質の高い金融ビジネスを金融機関が提供することも
期待されている。これらが達成されているかどうかは，今後の実証研究に
待たねばならない。
　さて，主要先進国の多国籍銀行が，国際的な銀行間貸付を中心とする
ホールセール取引ばかりでなく，これまで困難といわれた海外進出先での
リテール業にも乗り出していることが，もう一つの大きな特徴である。現
地金融機関のクロスボーダー M&A を進めることで，リテール業に必要な
ノウハウや優位性を保ちながら現地銀行さらに他の外国銀行と競っている
状態は，これまでの多国籍銀行の展開にはあまり見られなかった側面であ
る。これは，本稿で指摘したように，欧米の主要多国籍銀行が業務を多様
104― ―
修道商学　第　４７　巻　第１号
化し，消費者金融やカード業務，さらにはプライベート・バンキングなど，
個人相手のリテール業を内外において重視してきていることが背景にある。
多国籍銀行論としては，従来の多国籍企業論や直接投資論を適用する次元
から，今日のように多様に広がる金融業務やリスクをも内包しうる独自の
論理次元での考察が必要になっていると言える。
　もう一つ，この多国籍リテール業に関連して，新たな特徴が生じている。
すなわち，多国籍銀行のリテール業においては，ドルなどの国際通貨では
なく，現地通貨を用いた業務が展開されているという点である。本稿では
詳しく述べられないが，外国銀行子会社の現地通貨建て債権が急激に増え
ているという指摘が，これまで BIS 等によって実証されてきている１２）。こ
こでは，たとえば海外貸付のような銀行業務が，本店から海外店などを通
じて行われる形態から，進出した外国銀行による現地での預金をベースに
した貸付という形態として現地で完結する形態をとるようになる。国際銀
行業は「インターナショナル・バンキング」から「グローバル・バンキン
グ」へとシフトしてきたという指摘もなされている１３）。
　外国銀行の現地通貨建て債権増加は，多国籍銀行業務の現地化が完成し
つつあることを表している。現地でのリテールを手がけ，しかも現地通貨
建てでこれを行うことは，「国際銀行業のローカル化１４）」と言える。しかし，
看過されてならないことは，「ローカル化」と言っても現地に埋没すること
ではなく，常に多国籍銀行によるグローバル戦略の一環として展開されて
いる業務であるということである。さらに，多国籍銀行による現地通貨建
て活動の増加は，多国籍銀行が被る通貨リスクや為替リスクに対する防衛
措置になっていると捉えることもできる。現地通貨建てで現地業務を継続
するという前提であれば，市場や相場の変動リスクは回避できる。
　エマージング諸国において顕著となっている多国籍銀行による現地通貨
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１２）　たとえば，Soussa （２００３） など。
１３）　McCauley, Ruud, Wooldridge（２００２） .
１４）　伊豆久（２００４） .
建てのグローバル・バンキングは，多国籍銀行理論の新たな展開を迫ると
同時に，国際通貨や途上国経済の安定性の議論においても，考慮されるべ
き課題を提起している。これらについては，本稿ではもはや論ずる余裕が
ないので，別稿に期したい。
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